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ビール銀行条令とBlS規制
海野八尋
《要旨》1988年に合意されたBISの自己籏本率8％規制は､バブル崩壊後の日本の金融槻関の経営を圧迫し､９７
年には急激な景気後退とあいまって金融危機の直接的原因となった｡この規制は不況期に信用圧縮を迫る
という点で1844年に制定されたビール銀行条例を想起させる。日本と世界の金融安定のためには理論上、
政策上難点のあるこの規制の緩和、弾力化と各国経済主楠の硴立及び国際短期資本移動の共同的規制
が必要である｡根本的には現行通貨体制に代えて中立的国際通貨体制を構築しなければならない。
間、この自己資本率規制を金融安定性の軸と見
る見解が横行し､それを達成できない邦銀の体質
を糾弾する見解が支配的である。邦銀の経営体
質や日本の金融システムに否定的問題点がある
ことは明らかであるが､今次未曾有の金融危機は
その否定的問題点から直接に鞠かれたものでは
ない。自己資本率8％以上維持というＢＩＳ規制そ
のものが日本経済に適合しない(政策的に誤り）
だけでなく、市場経済一般の原理に対立する､す
なわち理論的に誤った措悩と筆者は考える｡私見
によれば、われわれが安定した市場経済を欲す
るならば､政策としてはこの自己資本率にかかわ
る規制を直ちに停止、緩和させ、国際金融自由
化(グロバリゼーション)を国際的に管理可能な速
度に胴整し、理論的政策的に妥当な規iI11、水準
を般定する必要がある｡そして最終的には鰯権通
貨国の利害から自立した統一的な国際通貨金融
制度を硴立しなければならない。
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|おわりに
１ビール銀行条令はじめに
1988年にＢＩＳ（国際決済銀行)総裁会繊で採
択された8％自己資本率規制は､経済安定という
大義名分を掲げながら､その理論的誤謬と経済
不安定性拡大という否定的効果から1844年に英
国で採用されたビール銀行条令を想起させる｡巷
1820年代以降､イギリスには循環的な産業恐
慌が発生するようになった。恐慌に先立って物価
の上昇が起こり､その後に続いて深刻な金融危機
が発生し､恐慌に至ったため、銀行券の発行と恐
慌に強い因果関係があると疑われ、いわゆる｢地
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金論争｣、「通貨論争｣が生じた。1840年代､リカ
ード学派＝通貨学派は､イングランド銀行の保有
金堂制約を超えた過剰銀行券発行が物価上昇と
過剰信用を招き､結果的に恐'院を招くと主張した。
具体的には過剰通貨発行､物価上昇､輸入増加、
金流出、投機､金利上昇という過程を経て恐慌が
発生すると考え、事前的な通貨調整を求めたの
である｡この立場からはイングランド銀行が厳格に
金保有量に合せた銀行券発行を行っていれば、
物価上昇は防がれ、金流出も、恐慌も生じないこ
とになる。こうして1844年に国内的免換銀行券の
発行を対外的支払準備金量に対応させるビール
銀行条令が制定された。
しかし､この条令は恐慌回避どころか恐・慌の最
中にそれをさらに激烈にするというまったく逆の効
果を生み出してしまった(不況下のデフレ政策)。
ビール銀行条令は、恐慌時に(国内用免換準備
金ではなく)対外準備金の減少に対応させて国内
流通銀行券の発行量縮小を強制する法律であり、
実際民間信用が収縮し、現金決済の必要が増大
する恐慌時に、対外地備金の減少を根拠に金利
の引上げと発行通貨量の抑制が行われた。恐慌
緩和のためには金利引下げ､通貨供給戯の増大
（金融緩和)が必要であるのに、条令はまったく逆
の措置(金融引き締め)を求めたのである。
不況時に引き締め政策という誤った措置を強
制する条令は当然の結果として通貨学派の主観
的目的に反する結果を生み、条令の執行は停止
させられた｡イングランド銀行は条令の求めとは異
なり、国内的金免換を停止し、そのうえで経済界
の要請を受けて金利を引下げ､発行銀行券量を
増加させたか､あるいは増加を約束した｡つまり景
気調整で実際有効であったのはこうした金融政策
であり、銀行条令ではなかった。条令に見られる
｢ゲームのルール｣や金本.位制の「自動調節作
用｣で恐慌が回避できたわけではない。
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２通貨学派の理論的誤り
(1)商業信用の無視
通貨学派の理論的誤りはどこにあったのか｡第
１に､通貨学派は流通手段､支払手段として機能
するのは銀行券だけではなく､信用貨幣(手形)も
その役割を果すことを見落としている。好況時に
は手形決済が増加し､通貨の流通速度(総取り引
き額÷銀行券総額)があがるので､銀行券の流通
鼠にかかわりなく取り引き額は増大しうる。つまり
－定量の通貨だけではなく､信用取引(手形の振
り出し)に支えられて経済が拡大していく。銀行は
この手形を割引くことによって銀行券を供給する。
手形の交換(債務の相殺)が行われれば､それだ
け銀行券は節約される。好況時には商品の流通
時間が短縮され､銀行券の流通速度が上昇する
（使用回数が増える)。現代であれば、中央銀行
券以外に貸付を通じた預金通貨の発行がある
(借手の口座に預金を設定｡信用創造)。条令に
反対した｢銀行学派｣が指摘するように､銀行は主
体的に銀行券を増大させるのではなく、民間経済
の拡大にともなう民間信用の増大に受動的に対
応して通貨量を拡大させる｡この点で通貨学派は
誤り、銀行学派は正しかった。しかし､銀行学派と
て問題がないわけではない.民間信用は過剰に
増大しうるのであり、中央銀行がこれを受動的に
容認しているだけでは適正な通貨調整はできな
いことをわすれてはならない。
(2)必要通貨量と対外準備金量は独立
第２は、通貨学派は、対外金準備と国内流通
必要通貨量は直接的には因果関係にないことを
理解しなかった｡対外金準備は貿易収支で決定
される。必要通貨量は国内取引額(物価×取引
量)で決定される｡貿易収支は自国の物価水準だ
けでなく、相手国物価水準さらには相手国と自国
の生産力の相違、商品の品質･デザインといった
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ンド銀行は対内銀行券の発行量を増加させなけ
ればならないことになる.好況時に貿易収支が黒
字で､対外準備金の増加に対応して通貨発行量
が増大していくのであれば､それは経済の拡大に
伴う通貨増発の要請に応えたことになり､結果とし
て必要通貨の発行という役割を果たすことになる。
しかし､それはこの条令が正しいことを意味しない。
貿易が黒字でなくても、対外準備金の増加に対
応させなくても､取引の増大に対応して流通通貨
は増大するからである｡そのことと関連させて言え
ば､この法律は恐`院の直前段階に登場する投機
的ブームを絶対的には阻止することは出来ない。
上述のように貿易収支は自国だけでなく､相手国
の生産性と需要の大きさにも左右される。したが
って投機的物価上昇が生じても、貿易相手国の
物価がそれ以上の速度で上昇すれば､交易条件
は逆転せず､対外金準備量が増大し､通貨発行
量がさらに増加し､投機が進行しうる(好況時の金
融緩和)。
供給哩因、双方の国民の側の嗜好とその強さの
程度という需要要因も作用する。したがって対外
il1lMli金量と国内流通必要通貨鼠は無関係ではな
いが､直接的な因果関係があるとはいえない。
ｌ１ｊ〔理的には貿易赤字は金移動によって調整さ
れる｡もちろん現実には期末に収支尻がでてから
金を移送するわけではなく､財の輸送と金の輸送
は並行的に進行した。
(3)貿易財は｢無差別｣ではない
第３に､通貨学派あるいはリカード学派は貿易
はlilli格差に基づいて生じると理解するが､歴史的
には留易は異質の財の交換として始り、かつ続い
ているという厳然たる事実を無視するのは間違い
である｡現代でもたとえば、日本の狭い道路事'情、
illijい燃料澱､厳しい大気汚染防止規定などはア
メリカの大型車の普及を阻害した｡貿易収支が赤
字でもアメリカは自国で製造できない機械を日本
から輸入する。１９世紀のイギリスのワインは不味
いから売れず､ポルトガルのワインはうまいから輸
入される｡つまり貿易財やサービスは無差別(使
用価航と効用の質と量が完全に|司じ)ではない。
価格だけでなく、使用価値と効用の国際的相違
が斑易の重要な根拠であることを見落としてはな
らない。
しかも､貿易収支は自国の事情だけで決まるの
ではない。仮に自国の物価が上昇したとしても相
手国物癬価がより大きく上昇すれば､相対価格は低
下しない｡しかし、国内必要通貨量自体は､それ
がどういう割合で銀行券と手形で占められるかは
別として、国内取引総額で決まってくる。それが
交易条件を変化させるかどうかは具体的な事情
によるのであって､原理的に不確定である｡今日
の新古典派的立場と同様の見地をとった通貨学
派の主張は貿易理論としても間違っていた。
当時のイギリスでは好況末期に至るまでは貿易
収支は黒字で､ブームの末期、投機が起こるよう
な好況局面の最終段階と恐慌勃発後にそれは赤
字化し､､金が流出した｡この条令によれば、貿易
照字が発生し､対外準備金が増加するとイングラ
(4)条令が廃止されなかった根拠
ビール銀行条令は平時(好況でかつ貿易黒字
が発生し､対外準備金が増大した期間)には存在
しても積極的意味はない(無害)ので放置され、
恐慌時(貿易赤字が発生し、対外準･備金が減少
した時)には機能停止にさせられた｡現実に恐慌
を激化させ、投機を促進する可能性を持ったこの
条令はしかし廃止されなかった｡なぜか。
後世の学者は、この条令の存在そのものが物
価安定､経済安定の上で銀行券の過剰発行をし
ないという心理的(倫理的)規制として機能したと
説明する(例えば､『イギリス金本位制の歴史と理
論」吉川光治､新評論、1986)。確かに､現実に
は意味のないこの条令が残ったのは､恐慌時に
執行を停止すれば無害であるということ以外に過
剰発行の精神的歯止め(モラル)として意味があ
ると大方に理解されたためであろう。貨幣理論に
関する誤りにもかかわらず、またそれ故に正しい
金融調節に失敗したにもかかわらず通貨学派の
通貨過剰発行の可能性に対する危倶は妥当であ
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る｡過剰信用は発生し得るのであり、投機を支え、
その後の崩壊を用意する。投機と過剰信用を抑
えようとする政策目的設定自体は間違いではない。
銀行券発行量を対外準備金に対応させるのは誤
りであるが､過剰発行を回避する必要を指摘した
のは妥当である。
過剰銀行券発行を理念として阻止するというそ
の目的故にビール銀行条令は廃棄されなかった、
と言えるだろう。その役割は通貨の過剰発行に対
する戒め効果であり、その限りで意味があったに
すぎず､その道鮒的効果を根拠にそれを実行す
ることは逆に経済を混乱させる。
これと同じことがＢＩＳ自己資本率規制について
も言える。銀行の危険な投融資を規制するという
目的設定は妥当である。しかし､そのための施策
内容が妥当かどうかは別である｡われわれはビー
ル銀行条令を巡る先人の失敗と英知を学ぶべき
である。
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妥協策を受けて日、独は8％自己資本率規制を
受け入れた。
アメリカが自己資本率規制を持ち出した理由は
規準合意当時から既に指摘されている｡第１は、
金融機関の健全性確保であり、第２は､競争条件
の｢公平｣の名の下における欧州、日本の銀行の
競争力の抑制であった。
1971年以降の金ドル交換停止によってアメリカ
政府､連邦準備銀行は通貨の過剰発行について
の制度的抑止から解放された｡５０年代以降、公
的保有ドルに限定した金交換とはいえ､過剰通貨
発行、過剰信用によるインフレーションはアメリカ
の物価上昇、貿易収支赤字拡大を招き、金の流
出を結果した。対外民間投資、対外軍平経済援
助がドル流出を招き、他方では活発な軍事部門
投資に対応する非軍事部門の投資の遅れが競
争力を低下させ、次第に国際収支を悠化させて
いったのである。
変励相場制採用後､この制約から逃れたアメリ
カは､通貨趾を増発させ､欧州通貨および円に対
する為替相場を低下させ､経済的競争力の回復
を図った゜ドルの過剰発行とこれに対抗する各国
の洲整インフレ政雄が石油その他の資源価格の
上外を招き､オイルショックとその後の世界的スタ
グフレーションの原因となった｡スタグフレーション
は明らかに国際市場における国際通貨ドルの過
jliI発行によって弾かれた事態であるが、アメリカ
政府と述邦iI11Mii銀行が金交換制約から離脱し、
自国の経済状況を基地に通貨･金融政箙を実施
し始めたことは国際通貨体制の中に｢モラルハザ
ード｣(艦llilll通貨国責任放棄)が発生したことを意
味する。ドルの過剰発行に対し､アメリカではなく
アメリカ以外の国がimil艦的に対応するため､アメリ
カは国際i､貨肚の調節に対する基軸通貨国の責
任を負わなくなり､７０年代以降､先進各国はアメリ
カのモラルハザードに悩まされることになる｡８０年
代終わりになってそのアメリカ政府がアメリカのモ
ラルハザードのために深刻化した国際金融の不
安定性に対し､その不安定性の根本的原因を棚
上げにし､個々の金iIMll機関や預金者､投資家の
｢モラルハザード｣(無責任､,他人任せ)や不公平
ＳＢＩＳ自己資本率規制の根拠
(1)健全性
周知のように1988年７月、自己資本率を８％と
する規制基地を国際決済銀行加盟先進12カ国が
合意した(バーゼル委員会＝銀行臘督委員会決
定)。国際決済銀行そのものはそもそも第１次大
戦後のドイツからの賠償金処理のためにつくられ
た各国銀行の実務的協識機関であり、第２次大
戦後は経済自主椎と､異なった経済システムを持
つ各国間の金融取引の実務的処理に関する協
離槻関として機能して来た。1987年１月、米英両
国は自己資本率規制を匡|際規iIHとする旨合意し、
欧州、日本の中央銀行当局、政府に強い圧力を
かけた｡ニューディール以来法的な規制を受けて
アメリカの銀行は産業企業の株式を直接には保
有できないが､この8％規辿を渋った日本とドイツ
では銀行の株式保有と相互待合いにより銀行は
巨額の株式含み益を資産としていた｡アメリカに
は意味のない株式含み益の自己資本算入という
2２









